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Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de INVEREADY VENTURE FINANCE Il FCR-PYME, (en adelante la Entidad o el Fondo)
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y lamemoria, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31de diciembre de 2022, asi como de sus resultados y flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
queresulta de aplicacion (que se identifica en lanota 2 de lamemoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad conla normativareguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas nhormas se describen mas adelante en la seccién
"' Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales’'de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de independencia, que son
aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segtin lo exigido por la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de auditoria de cuentas ni han
concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan
afectado ala necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada paranuestra
opinion.

Aspectos mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seguin nuestro juicio profesional, han sido considerados
como losriesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual.
Estosriesgos hansido tratados en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y enlaformacién

de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Valoracién de las inversiones

La Entidad se dedica a la inversion en sociedades objeto de capital riesgo, segtin se definen en la normativa reguladora
correspondiente, mediante instrumentos de patrimonio neto e instrumentos de deuda. Seguin se indicaenlasnotas 4y 5
de lamemoria adjunta, los instrumentos de patrimonio neto se consideran activos financieros disponibles parala venta y
su valoracion posterior se hace a valor razonable, y la valoracion posterior de los instrumentos de deuda se hace a coste
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amortizado, minorado por losimportes que se estiman no recuperables. Cuando se dan eventos que sugieren la existencia
de uncambio enlos valores que debenlucir en balance paralos diferentes elementos, la Entidad procede a su ajuste. Debido
alaactividad de la Entidad y a que estos elementos representan la practica totalidad del activo, la adecuada valoracion de
los préstamos y participaciones ha sido un aspecto relevante en nuestra auditoria

Nuestros procedimientos sobre esta cuestién han comprendido el analisis y evaluacion de la evidencia disponible sobre el
valor razonable de todos los instrumentos de patrimonio neto, ampliaciones de capital, asi como rondas de financiacion
cerradas o transacciones ocurridas sobre instrumentos de patrimonio de una participada, incluidas las acaecidas con
posterioridad al cierre, y el analisis de los posibles indicios de deterioro de los instrumentos de deuda y el alcance de estos.
Asimismo, hemos comprobado que las variaciones de valor razonable o deterioros estaban adecuadamente soportadas y
gue lamemoria de las cuentas anuales incluye la informacion adecuada al respecto.

Otra informacion: informe de gestion

La otrainformacion comprende elinforme de gestion del ejercicio terminado el 31de diciembre de 2022 cuya formulacion
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, y no forma parte integrante de las cuentas
anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra responsabilidad sobre la
otra informacion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas,
consiste en evaluar e informar sobre la concordancia de la otra informacion con las cuentas anuales, a partir del
conocimiento de la Entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta
de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad con respecto al informe de gestion
consiste en evaluar e informar de si su contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a
informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene el informe de
gestion concuerda conlas cuentas anuales del ejercicio 2022 y su contenido y presentacion son conformes ala normativa
que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen laimagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Entidad en Espafia y del control interno que consideren
necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de la
valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segtin corresponda, las
cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento
excepto si los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de /as cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estan libres de
incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir uninforme de auditoria que contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la
normativareguladorade la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccidon material
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cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman
basandose en las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con lanormativareguladora dela actividad de auditoria de cuentas en Espana,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria.
También:

e |dentificamosy valoramoslos riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida afraude o error,
diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia
de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar
una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida
a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos
de auditorfa que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién
sobre la eficacia del controlinterno de la Entidad.

e Evaluamos silas politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.

e (Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, del
principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion
en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la informacion
revelada, y silas cuentas anuales representanlas transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran
expresar laimagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y elmomento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como
cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo,
determinamos las que han sido de mayor significatividad enla auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que
son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias
prohiban revelar publicamente la cuestion.
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Balance al 31 de diciembre de 2022

Notas 31/12/2022 31/12/2021
ACTIVO
A) ACTIVO CORRIENTE 8.013.698,39 7.534.631,74
|. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 52 53.687,76 9.488,27
II. Inversiones financieras a corto plazo 7.448.242,75 7.299.876,31
1. Préstamos y créditos a empresas 7.448.242,75 7.149.405,54
1.1 A entidades objeto de capital riesgo 7.448.242,75 7.149.405,54
2. Otros activos financieros - 150.470,77
Ill. Deudores 511.767,88 225.267,16
B) ACTIVO NO CORRIENTE 34.537.576,56 21.757.874,11
1. Activos por impuesto diferido 7.2 19.973,35 251.544,79
II. Inversiones financieras a largo plazo 34.517.603,21 21.506.329,32
1. Intrumentos de patrimonio 15.153.675,02 4.441.908,99
1.1 De entidades objeto de capital riesgo 15.153.675,02 4.441.908,99
2. Préstamos y créditos a empresas 19.363.928,19 17.064.420,33
2.1 A entidades objeto de capital riesgo 19.363.928,19 17.064.420,33
TOTAL ACTIVO (A+B) 42.551.274,95 29.292.505,85
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
A) PASIVO CORRIENTE 4.664.814,89 1.171.212,43
II. Acreedores y cuentas a pagar 5.2 152.216,03 27.303,18
IIl. Deudas a corto plazo 5.2 4.512.598,86 1.143.909,25
B) PASIVO NO CORRIENTE o .
TOTAL PASIVO (A+B) 4.664.814,89 1.171.212,43
C) PATRIMONIO NETO 37.886.460,06 28.121.293,42
C-1) FONDOS REEMBOLSABLES 6 30.394.070,60 24.302.384,05
) Participes 26.250.000,00 23.750.000,00
IV) Reservas 2.384,05 -
Il) Resultados de ejercicios anteriores (+/-) - -1.132.408,44
1) Resultado del ejercicio (+/-) 3 6.766.686,55 1.684.792,49
IX) Dividendos a cuenta (-) 3 -2.625.000,00 -
C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO 7.492.389,46 3.818.909,37
) Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto 7.492.389,46 3.818.909,37
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C) 42.551.274,95 29.292.505,85
CUENTAS DE ORDEN
1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO 27.637.746,84 23.383.828,14
2. Avales y garantias recibidos 9 27.637.746,84 23.383.828,14
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 73.849.866,72 77.507.723,93
1. Patrimonio total comprometido 6.1.1 50.000.000,00 50.000.000,00
2. Patrimonio comprometido no exigido 6.1.1 23.750.000,00 26.250.000,00
3. Pérdidas fiscales a compensar 7.3 99.866,72 1.257.723,93
TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2) 101.487.613,56 100.891.552,07
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Cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2022

Tras cambio criterio contable

Notas Ejercicio 2022 Ejercicio 2021

1. Ingresos financieros (+) 5.2 2.901.199,71 1.545.733,34
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 2.901.199,71 1.545.733,34

2. Gastos financieros (-) 5.2 -179.581,10 -71.757,86
2.1. Intereses y cargas asimiladas -96.506,11 -17.788,79

2.2. Ofros gastos financieros -83.074,99 -53.969,07

3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) (+/-) 5.2 5.418.554,04 1.325.243,84
3.1. Resultados por enajenaciones (netos) (+/-) 6.737.334,01 1.504.464,92
3.1.1. Instrumentos de patrimonio 6.737.334,01 1.504.464,92

3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +) -1.318.779,97 -179.221,08

4. Otros resultados de explotacion (+/-) -1.001.564,07 -1.019.393,34
4.2. Comisiones satisfechas.(-) -1.001.564,07 -1.019.393,34
4.2.1. Comisidn de gestion 11.3 -971.384,80 -999.385,21

4.2.2. Otras comisiones y gastos 1 -30.179,27 -20.008,13
MARGEN BRUTO 7.138.608,58 1.779.825,98
6. Ofros gastos de explotacion (-) -41.105,69 -49.951,60
RESULTADO DE EXPLOTACION 7.097.502,89 1.729.874,38
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 7.097.502,89 1.729.874,38
12. Impuesto sobre beneficios (-) 72 -330.816,34 -45.081,89
RESULTADO DEL EJERCICIO 6.766.686,55 1.684.792,49

Estado de ingresos y gastos reconocidos del ejercicio 2022

NOTAS Ejercicio 2022 Ejercicio 2021

A) RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 6.766.686,55 1.684.792,49

INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE A PATRIMONIO NETO

. Por valoracién de activos financieros 4.628.470,41 3.828.480,57

1. Activos financieros disponibles para la venta 4.628.470,41 3.828.480,57
VII.  Efecto impositivo - (9.571,20)
B) TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE A PATRIMONIO NETO 4.628.470,41 3.818.909,37

TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

VIl Por valoracién de activos financieros (954.990,32) -
1. Activos financieros disponibles para la venta (954.990,32) -

C) TOTAL DE TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (954.990,32)

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B +C) 10.440.166,64 5.503.701,86
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Estado de flujos de efectivo del ejercicio 2022

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

NOTAS EJERCICIO 2022 EJERCICIO 2021
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 496.193,86 (331.355,27)
Resultado del ejercicio antes de impuestos 7.097.502,89 1.729.874,38
Ajustes al resultado (8.140.172,65) (2.799.219,32)
Correcciones valorativas por deterioro (+/-) 1.318.779,97 179.221,08
Ingresos financieros (-) (9.638.533,72) (3.050.198,26)
Gastos financieros (+) 179.581,10 71.757,86
Cambios en el capital corriente (149.339,32) (211.769,23)
Otros activos corrientes (+/-) (274.252,17) (210.157,38)
Acreedores y ofras cuentas a pagar (+/-) 124.912,85 8.388,15
Otros pasivos corrientes (+/-) - (10.000,00)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 1.688.202,94 949.758,90
Pagos de intereses (-) (179.581,10) (71.757,86)
Cobros de infereses (+) 1.867.784,04 1.021.516,76
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (3.145.683,98) (16.960.668,66)
Pagos por inversiones () (17.433.230,00) (18.701.183,60)
Otros activos financieros (17.433.230,00) (18.701.183,60)
Cobros por desinversiones (+) 14.287.546,02 1.740.514,94
Ofros acfivos financieros 14.287.546,02 1.740.514,94
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 2.693.689,61 16.143.909,25
Cobros por instrumentos de patrimonio 2.500.000,00 15.000.000,00
Emision de instumentos de patrimonio (+) 2.500.000,00 15.000.000,00
Cobros por instrumentos de pasivo financiero 3.368.689,61 1.143.909,25
Deudas con entidades de crédito (+) 3.368.689,61 1.143.909,25
Deudas con entidades de crédito (+) 3.368.689,61 1.143.909,25
11. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros inst. de pat. (3.175.000,00) -
a) Dividendos (-) (3.175.000,00) -
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE TIPO DE CAMBIO - -
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO 44.199,49 (1.148.114,68)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 9.488,27 1.157.602,95
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 53.687,76 9.488,27
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1. INFORMACION GENERAL Y ACTIVIDAD DEL FONDO

Inveready Venture Finance Ill, Fondo de Capital Riesgo PYME (en adelante el “Fondo”) se constituy el 30 de octubre de 2019,
por un periodo de tiempo definido de 10 afios. Al ser un Fondo, y no tener personalidad juridica, su domicilio social es el de la
Gestora, que se encuentra en Zuatzu Kalea, n° 7 Planta Baja, San Sebastian, Gipuzkoa.

Como Fondo de Capital Riesgo PyME, el Fondo consta con el nimero 16 en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo
- PyME de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante “CNMV”).

El objeto social principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital y obligaciones que den derecho
a ellas de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de la participacién, no coticen
en el primer mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union Europea o del resto
de paises miembros de la O.C.D.E. De conformidad con lo establecido en la normativa legal reguladora de los Fondos de Capital
Riesgo, también tendran la consideracion de empresas no financieras aquellas entidades cuya actividad principal sea la tenencia
de acciones o participaciones emitidas por entidades pertenecientes a sectores no financieros. Asimismo, de conformidad con lo
dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, el Fondo podra tomar participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o mercado regulado equivalente, siempre y cuando tales
empresas sean excluidas de la cotizacidn dentro de los doce meses siguientes a la toma de participacion. Para el desarrollo de su
objeto social principal, el Fondo podra financiar a compafiias utilizando Préstamos participativos, asi como otras formas de
financiacion, en este caso Unicamente para sociedades participadas y de conformidad con la normativa legal reguladora de los
fondos de capital riesgo. Asimismo, el Fondo podra realizar actividades de asesoramiento dirigidas a empresas que constituyen su
objeto principal de inversion, estén o no participadas por el mismo.

Enlo que respecta a aspectos contables, el Fondo se ha regido por el Plan General de Contabilidad (en adelante, PGC) y la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional de Mercado de Valores (CNMV), sobre normas contables, cuentas anuales
y estados de informacion reservada de las Entidades de Capital Riesgo (en adelante, Circular 11/08 CNMV), actualizada con los
cambios introducidos por la Circular 4/2015, de 28 de octubre.

Las funciones de direccion y gestion del Fondo estan encomendadas, mediante contrato de gestidn, a Inveready Asset
Management, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién Cerrada, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora).

Asimismo, segun el articulo 10 del Reglamento de Gestion del Fondo, la Junta de Participes es el 6rgano integrado por todos los
participes del Fondo incluida la Sociedad Gestora que sera miembro de este érgano, con voz, pero sin voto.

Se ha designado como depositaria del Fondo a la entidad financiera CECABANK, S.A. La comisién de depositaria cobrada por
dicha entidad financiera es del 0,05% del Patrimonio Neto del Fondo, con un minimo de 250 euros/mes. El importe devengado
como comisiones de depositaria en el ejercicio 2022 asciende a 16.987,86 euros (8.178,13 euros al cierre del ejercicio anterior),
cuyo gasto se clasifica en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de “Otros Resultados de Explotacién — Comisiones
Satisfechas — Otras comisiones y gastos”.

2. BASES DE PRESENTACION

2.1. Marco normativo de informacidn financiera

Las Cuentas Anuales del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022, formuladas por los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, se han preparado a partir de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con la Circular
11/2008 CNMV y de acuerdo con el Plan General de Contabilidad (en adelante, PGC), aprobado por Real Decreto 1514/2007, de
16 de noviembre, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera, de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han producido en el Fondo durante el ejercicio.

De acuerdo a la norma 202 de la mencionada Circular, el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias se han preparado en base
a los modelos incluidos en dicha Circular. El resto de estados financieros incluidos en las presentes Cuentas Anuales se han
preparado en base a los modelos incluidos en el PGC.

Las presentes Cuentas Anuales se someteran a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de Participes del Fondo, estimandose
que seran aprobadas sin modificacion alguna.
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2.2. Principios contables aplicados

En la elaboracion de las Cuentas Anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion descritas en la Nota 4,
que son los recogidos en la Circular 11/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

No hay ningun principio contable, ni ningtn criterio de valoracién obligatorio, con efecto significativo, que haya dejado de aplicarse
en su elaboracion.

2.3. Moneda de presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las Cuentas Anuales se presentan expresadas en euros.

2.4. Aspectos criticos de valoracion y estimacion de la incertidumbre

La actividad del Fondo consiste en la inversion en sociedades en crecimiento. En consecuencia, el riesgo del Fondo reside en que
los proyectos que desarrollan estas sociedades participadas no sean exitosos y/o entren en situacién concursal, y/o incurran en
pérdidas de forma recurrente, hechos que determinen la necesidad de registrar deterioros de los activos materializados en
participaciones o créditos participativos. No obstante, las cuentas anuales ya incorporan deterioros determinados en base a las
mejores estimaciones posibles.

El anélisis de incertidumbres significativas o aspectos acerca del futuro que puedan llevar asociado un riesgo importante que pueda
suponer cambios significativos en el valor de los activos y pasivos en el gjercicio siguiente se encuentra evaluado en la Nota 9 de
la presente Memoria.

No se han producido cambios en estimaciones contables que hayan afectado al ejercicio actual o que puedan afectar a ejercicios
futuros de forma significativa.

2,5. Cambios en criterios contables

El Fondo ha pasado a considerar las comisiones relacionadas con los créditos concedidos a sus participadas como comisiones
crediticias que forman parte integral del rendimiento de una operacién de financiacién y por tanto son una remuneracién adicional
al tipo de interés de la misma. Asi, en el ejercicio actual se ha producido una reclasificacién dentro de la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias del Fondo para mostrar como ingreso financiero la totalidad de comisiones percibidas de esta tipologia. Asimismo, por
el criterio de uniformidad se ha aplicado este cambio de criterio contable de forma retroactiva al ejercicio inmediatamente anterior.

2.6. Comparacion de la informacion

El Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y el Estado de Flujos de Efectivo se
presentan con doble columna para poder comparar los importes del ejercicio corriente y el inmediato anterior, de la misma manera
que toda la informacion de la memoria se presenta de forma comparativa. No ha habido ningun impacto ni en el ejercicio actual ni
en el anterior en el resultado del ejercicio al ser unicamente una reclasificacion entre epigrafes.

2.7. Elementos recogidos en varias partidas

El Fondo no dispone de elementos recogidos en varias partidas.

2.8. Correccion de Errores

En la elaboraciéon de las Cuentas Anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya supuesto la re-xpresion
de los importes incluidos en las Cuentas Anuales del ejercicio 2021.

2.9. Responsabilidad de la Informacion y Estimaciones Realizadas

La preparacion de las Cuentas Anuales exige que se hagan juicios de valor, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion
de politicas contables y los saldos de activos, pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan
basadas en la experiencia histrica y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias. Las estimaciones y asunciones respectivas son revisadas de forma continuada; los efectos de las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidas en el periodo en el cual se realizan, si éstas afectan sdlo a ese periodo, o en el periodo
de la revision y futuros, si la revision les afecta.
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Al margen del proceso de estimaciones sistematicas y de su revisidn periddica, se llevan a término determinados juicios de valor
entre los que destacan los relativos a la evaluacion del eventual deterioro de activos, y de provisiones y pasivos contingentes.

La informacion contenida en estas Cuentas Anuales es responsabilidad del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora. En
las presentes Cuentas Anuales se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora para
valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacion disponible en la fecha de formulacion de estas
Cuentas Anuales sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las
correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias futuras.

3. DISTRIBUCION DEL RESULTADO

31. Propuesta de aplicacion del resultado.

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2022 que el Consejo de Administracion de la Sociedad propondra para su
aprobacion a la Junta General de Participes, asi como la ya aprobada del ejercicio 2021 se detallan a continuacion:

Base de reparto 2022 2021
Resultado del ejercicio 6.766.686,55 1.684.792,49
Aplicacion 2022 2021
Resultados negativos ejercicios anteriores - 1.132.408,44
Dividendo a cuenta 3.281.250,00 550.000,00
Reservas Voluntarias 3.485.436,55 2.384,05

Con fecha 29 de marzo de 2022, el Fondo repartié dividendos a cuenta del resultado del ejercicio 2021 por un importe de 550.000,00
euros y con fecha 16 de diciembre de 2022 por un importe de 2.625.000,00 euros a cuenta del resultado del ejercicio 2022.

Se detallan a continuacién los estados de liquidez formulados por el Consejo de Administracion en cada una de las dos
distribuciones realizadas:

Estado de Liquidez
INVEREADY VENTURE FINANCE IIL F.C.R.-PYME
20 de marzo de 2022 (en Euros)
Beneficio despues de mpuestos del 1 de enero al 31 de
diciembre de 2021: 1.684.792 49
Resultados negatives de ejercicios anteriores: (1.132.408.44)
Total 55138405
Liquidez en tesoreria y linnites de pdlizas de crédito antes del pago: 6.677.098,00
Cantidad propuesta de distribucion de dividendos a cuenta: (550.000.,00)
Remanente en fesoreria v polizas de crédito 6.127.098,00
Estado de Liguidez
INVEREADY VENTURE FINANCE III, F.C.E.-PYME
16 de diciembre de 2022 {en Euros)

Beneficio después de impuestos del 1 de enero al 16 de
dictembre de 2022: 7.710.904.00

Fesultados negativos de ejercicios anteniores: -

Total 7.710.904,00
Ligmdez en tesorena v limites de polizas de crédito antes del pago: B.884.01540
Cantidad propuesta de distnbucion de dividendos a cuenta: (2.625.000,00
Eemanente en tesoreria v polizas de crédito 6.259.01540
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Estado de Liquidez

INVEREADY VENTURE FINANCE III, F.C.R.-PYME

21 de febrero de 2023 (en Euros)
Beneficio después de impuestos del 1 de enero al 31 de

diciembre de 2022: 6.735.129.22
Dividendos a cuenta del resultado de 2022 distribuidos durante

el ejercicio: (2.625.000,00)
Total 4.110.129.22
Liquidez en tesoreria v limites de polizas de crédito antes del pago: 3.908.165,05
Cantidad propuesta de distribucién de dividendos a cuenta: (656.250,00)
Remanente en tesoreria y polizas de crédito 3.251.915,05

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por el Fondo en la elaboracion de sus cuentas anuales para el ejercicio
2022, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes:

41, Instrumentos financieros.

El Fondo presenta a continuacion, para contribuir a la facilidad de comprension y lectura de esta Memoria, las normas de registro
y valoracion aplicadas en el ejercicio al respecto de las tipologias de instrumentos financieros utilizadas en el ejercicio corriente y
el precedente, excluyendo los tipos de instrumentos de los que el Fondo no ha dispuesto.

4.1.1. Activos financieros
1. Clasificacion y valoracion.

Préstamos y partidas a cobrar

Se consideran bajo esta categoria los saldos de deudores por operaciones financieras de activo, principalmente préstamos y
créditos concedidos. Estos elementos se valoran inicialmente a valor razonable, que salvo mejor evidencia es equivalente al
nominal de la transaccion. Posteriormente, estos elementos son valorados a coste amortizado, contabilizando los intereses
devengados en la cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo de
tiempo inferior a un afio, se valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal
siempre que el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Segun dicta la Norma 112 de la Circular 11/2008, el efectivo y las cuentas de tesoreria también se incluyen bajo esta categoria.
Dichos elementos se valoraran a su valor nominal.

Activos financieros disponibles para la venta

Bajo esta categoria se incluyen todas aquellas inversiones en instrumentos de patrimonio o valores representativos de deuda
emitidos por sociedades que no son del mismo grupo que el Fondo, en los términos del articulo 42 de Cédigo de Comercio, y que
el Fondo no mantiene para negociar, en el sentido indicado por el PGC. Estos elementos, tanto al inicio como posteriormente, se
valoran a valor razonable, sin deducir los costes de transaccién. Los cambios en el valor razonable que se den con posterioridad
del momento inicial se registran en patrimonio neto hasta que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento
en que el importe se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para la determinacion del valor razonable de los instrumentos de esta categoria, y al tenor de lo marcado en la Circular 11/2008,
se siguen las siguientes directrices:

- Instrumentos de patrimonio de empresas cotizadas

Para estos casos, |a cotizacion del valor a cierre del ejercicio se considera la mejor referencia de su valor razonable. No
obstante, en aquellos casos donde el valor cotiza en mercados de escasa liquidez, se analiza individualmente si la
cotizacion representa con fiabilidad el valor razonable del mismo.
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- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas

En los casos en que se han producido transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua
entre partes interesadas y debidamente informadas, se considera ese valor como una buena referencia del valor
razonable del instrumento. En los casos en que no se han producido estas transacciones, el valor razonable se
determina, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del valor contable del patrimonio neto consolidado de la
participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes, de acuerdo a los criterios indicados en la Norma 112 de la
Circular 11/2008.

Los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccion de capital social y otras distribuciones a
participes, asi como el importe de la venta de derechos preferentes de suscripcidn o la segregacién de los mismos para
ejercitarlos, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el capital de sociedades no cotizadas, en el momento
en que se declare el correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas operaciones. De la misma forma, en caso de
que las cuentas de la sociedad participada estén sometidas a auditoria, también se tienen en cuenta las salvedades
puestas de manifiesto por el auditor en su informe.

- Inversiones en capital inicio

Se consideran Inversiones en capital inicio las participaciones en compafiias no cotizadas con menos de tres afios de
existencia. Adicionalmente, también se consideran Inversiones en capital inicio las inversiones en entidades que,
teniendo més de tres afios de existencia, pero para las que no han transcurrido tres afios desde la inversion inicial en
dicho valor, no han obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los Gltimos cinco afios
y dichos resultados han sido verificados por un experto independiente.

Cuando existen transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas, el valor de dichas transacciones es un indicador del valor razonable. Cuando
no existan dichas transacciones, se valoran por su coste. En ninglin caso se reconocen las plusvalias latentes en
inversiones de capital inicio en ausencia de transacciones sobre el valor.

Con posterioridad, y en el supuesto de deterioro del valor, éste no se reconocera si existe un dictamen del Consejo de
Administracion de la sociedad gestora de la entidad de capital-riesgo, que certifique el cumplimiento del plan de negocio
de la entidad que constituye las inversiones en capital-inicio. En caso contrario, se reconocerd un deterioro que se
determinara de acuerdo con la estimacién del valor razonable.

- Acciones o participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva
Se valoran al ultimo valor liquidativo disponible.

En el caso de se den indicios de la existencia de deterioro del valor, entendido este como un descenso significativo y sostenido en
el valor del activo, y sin perjuicio de que previamente se han registrado las correspondientes correcciones valorativas con cargo a
patrimonio neto, el Fondo procede a llevar a pérdida la variacion negativa de valor acumulada.

2. Deterioro de activos financieros

Como criterio general, al menos al cierre del ejercicio, el Fondo procede a revisar detalladamente todos activos financieros, a fin
de valorar si un activo financiero ha sufrido deterioro durante el ejercicio. Un activo financiero ha sufrido deterioro cuando se
considera que existen dudas razonables al respecto de la recuperabilidad de la inversién, debido a un descenso prolongado o
significativo del valor razonable, o en si se observa como real o probable una reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados
futuros, motivados por insolvencia.

En los casos de renegociacién de las deudas que, de otro modo, estarian vencidas, se aplican los criterios antes sefialados
considerando como periodo de cobro el que va desde la generacion de la deuda hasta la fecha de cobro renegociada.

3. Baja de activos financieros

El Fondo da de baja un instrumento financiero de activo cuando expiran o se han cedido los derechos contractuales sobre el flujo
de efectivo, habiendo transferido de forma sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.
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4.1.2. Pasivos financieros
1. Clasificacion y valoracion.

Débitos y partidas a pagar

Los saldos de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar se valoran inicialmente a su valor razonable, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida, ajustado por los costes que le sean directamente atribuibles. Al ser habitualmente a corto
plazo y no tener un tipo de interés contractual, se valoran por su valor nominal, al no ser significativa la actualizacion de los flujos
de efectivo. Posteriormente se valoran a coste amortizado, registrando los intereses generados como cargos en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Los préstamos, obligaciones y similares se registran por el importe recibido, neto de costes incurridos en la transaccién. Los gastos
financieros, incluidas las primas pagaderas en la liquidacion o el reembolso y los costes de transaccion, se contabilizan en la cuenta
de pérdidas y ganancias segun el criterio del devengo utilizando el método del interés efectivo. El importe devengado y no liquidado
se afiade al importe en libros del instrumento en la medida en que no se liquidan en el periodo en que se producen.

2. Baja de pasivos financieros.

El Fondo da de baja un instrumento financiero de pasivo cuando la obligacidn de pago se haya extinguido.

4.1.3. Ingresos y gastos procedentes de instrumentos financieros

El Fondo registra con cargo o abono a la cuenta de pérdidas y ganancias todos aquellos importes diferentes al nominal de los
instrumentos que se liquidan en contra o a favor del Fondo respectivamente en base al principio del devengo y al criterio del tipo
de interés efectivo y con independencia del momento en el que se produzca el flujo de efectivo.

4.2, Impuesto sobre beneficios.

El gasto por Impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente, que resulta de la aplicacion
del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio después de aplicar las deducciones que fiscalmente son admisibles,
mas la variacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos proceden de diferencias temporarias, definidas como los importes que se prevén
pagaderos o recuperables en el futuro y que derivan de la diferencia entre el valor en libros de los activos y pasivos y su base fiscal,
asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacidn y los créditos por deduccion fiscales no aplicadas
fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al
que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Los activos por impuestos diferidos solo se reconocen en el caso de que se considere probable que el Fondo vaya a tener en el
futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

Al cierre del ejercicio se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de comprobar que se
mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los andlisis
realizados.

Tal'y como se ha detallado en la Nota 1, el Fondo tiene su domicilio fiscal en el territorio foral de Gipuzkoa, por lo que se rige por
la NORMA FORAL 2/2014, de 17 de enero, del impuesto sobre sociedades del Territorio Histérico de Gipuzkoa.

El tipo de gravamen aplicable al Fondo en el impuesto sobre sociedades es del 20%.

4.3. Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo con independencia del momento en que se produce la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos.

Los ingresos del Fondo provenientes de préstamos y partidas a cobrar se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias siguiendo
el método del tipo de interés efectivo. Los ingresos por dividendos se registran en el ejercicio en el que se obtienen y las variaciones
en el valor razonable no se registran como ingresos hasta que no se realizan efectivamente.

De la misma forma, los gastos financieros se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias siguiendo el método del tipo de interés
efectivo. El gasto por la gestién, administracion y representacion satisfecho por el Fondo a la Sociedad Gestora se reconoce en
funcion de su devengo en la cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo con el Contrato de Gestidn suscrito entre ambas partes.

1
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4.4. Provisiones y contingencias
Al tiempo de formular las Cuentas Anuales, el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora diferencia entre:

a) Provisiones: Pasivos que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como consecuencia de sucesos
pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales de probable materializacién para el Fondo, cuyo importe
y momento de cancelacién son indeterminados. Dichos saldos se registran por el valor actual del importe més probable
que se estima que el Fondo tendra que desembolsar para cancelar la obligacion.

b) Pasivos contingentes. Obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion
esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad del Fondo.

Las Cuentas Anuales del Fondo recogen todas las provisiones significativas con respecto a las cuales se estima que es probable
que se tenga que atender la obligacién. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en su caso,
se informa sobre los mismos conforme a los requerimientos de la normativa contable.

Las provisiones que se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para cancelar la obligacion
o transferirla a un tercero, teniendo en consideracién toda la informacién disponible sobre las consecuencias del suceso que las
origina y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable. Una vez llega el momento de hacer frente a la obligacion se procede
a la aplicacion de la provisién, o en caso de que las obligaciones hayan disminuido o desaparecido, a su reversion, total o parcial.
En caso de que un tercero deba compensar al Fondo en el marco del suceso que genera la provision, el importe a percibir minorara
el importe utilizado como base de célculo.

Para cada provision, el Fondo considera el impacto de aplicar el valor actual frente a su registro directo por el valor de reversion.
Si esta diferencia es significativa, el Fondo registra el valor actual y realiza la actualizacion anualmente. Si la diferencia no es
significativa, y a fin de simplificar la gestion de las provisiones, se registra por el valor de reversién estimado.

4.5, Elementos Patrimoniales de Naturaleza Medioambiental

El Fondo, por su actividad, no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacion del impacto medioambiental y a
la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas
con la proteccién y mejora del medio ambiente.

4.6. Transacciones con Partes Vinculadas

Con caracter general, los elementos objeto de una transaccion con partes vinculadas se contabilizan en el momento inicial por su
valor razonable. En su caso, si el precio acordado en una operacion difiriere de su valor razonable, la diferencia se registra
atendiendo a la realidad econdmica de la operacién. La valoracidn posterior se realiza de acuerdo con lo previsto en las
correspondientes normas.

47. Estados de Flujos de Efectivo
En los Estados de Flujos de Efectivo se utilizan las siguientes expresiones en el sentido que figura a continuacion:

e  Efectivo 0 Equivalentes: El efectivo comprende tanto la caja como los depdsitos bancarios a la vista. Los equivalentes
al efectivo son instrumentos financieros, que forman parte de la gestion normal de la tesoreria del Fondo, son
convertibles en efectivo, tienen vencimientos iniciales no superiores a tres meses y estan sujetos a un riesgo poco
significativo de cambios en su valor.

e  Flujos de efectivo: entradas y salidas de efectivo o de otros medios equivalentes, entendiendo por éstos las inversiones
a plazo inferior a tres meses de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

o  Actividades de explotacidn: son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios del Fondo, asi
como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversién o financiacion.

o  Actividades de inversién: las de adquisicion, enajenacion o disposicién por otros medios de activos a largo plazo y otras
inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

e Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del Patrimonio Neto y de
los pasivos de caracter financiero.
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5. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

5.1. Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros

El Fondo esta expuesto a determinados riesgos financieros relativos a las inversiones en sociedades cotizadas y no cotizadas,
objetivo fundamental de su actividad. Estos riesgos financieros se gestionan mediante la limitacion de concentracion, el seguimiento
de la evolucién de las sociedades que forman parte de la cartera y la obtencién, con anterioridad a la inversién, de informes de
expertos independientes sobre las empresas objeto de la posible inversién. Los riesgos a los que se expone el Fondo son objeto
de control por los 6rganos de gobieno de la Sociedad Gestora del Fondo de forma continuada. Los riesgos relacionados con los
instrumentos financieros utilizados por el Fondo y la informacién relativa a los mismos se detallan en este apartado.

Riesgo de mercado. Cambio en el valor razonable

El Fondo podra invertir en instrumentos de capital no cotizados por lo que no hay cotizaciones en mercados de los activos
financieros en su balance. El control de riesgo de las inversiones en sociedades no cotizadas se realiza fundamentalmente a través
de la diversificacion y el seguimiento continuado de las principales variables econdémicas que afectan a las sociedades que
componen la cartera de sociedades no cotizadas. No obstante, se realizan controles antes de realizar inversiones en sociedades
no cotizadas, como son la obtencién de informes y dictamenes de expertos independientes sobre sociedades objeto de la posible
inversion y de su entorno.

Como norma general para la obtencion del valor razonable de los instrumentos financieros (participaciones en empresas y créditos
participativos) se han seguido fundamentalmente los criterios que la EVCA (European Venture Capital Association) fija para la
valoracién de compafiias que forman parte de la cartera de una sociedad de capital-riesgo. Dadas las incertidumbres inherentes a
cualquier proceso de valoracion, la EVCA recomienda, en sus principios de valoracion a los usuarios de dichos principios, que
extremen la prudencia en sus valoraciones.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada del incumplimiento total o parcial de las obligaciones de los
deudores del Fondo o contrapartidas de sus obligaciones financieras con la misma. Dada la operativa del Fondo, el riesgo de
crédito estara representado fundamentalmente por los derechos de crédito otorgados por los préstamos y préstamos participativos
que figuran en el activo del balance, cuya estimacion se realiza atendiendo al valor razonable de los mismos descritos
anteriormente. Cada operacion de crédito es autorizada por el Consejo de Administracion, por lo que los riesgos se asumen a nivel
del érgano de administracion.

Los participes son conocedores de las negociaciones actuales del Fondo con el Fondo Europeo de Inversiones que contempla
suscribir un acuerdo en virtud del cual este Ultimo garantiza el cincuenta parcialmente las inversiones realizadas por el Fondo bajo
el cumplimiento de determinados parametros.

Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su actividad, el Fondo gestiona
de forma activa sus inversiones, a fin de equilibrar el control de este riesgo y la rentabilidad de los activos.

5.2. Informacion relacionada con balance
A continuacion, se presenta el detalle por categorias de instrumento financiero y plazo de los instrumentos financieros registrados
en balance.

5.2.1.

5.2.2 Valor por categorias y vencimiento

Activos financieros a largo plazo

Instrumentos de patrimonio Créditos, derivados y otros
31/12/2022 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2021
Préstamos y partidas a cobrar - - 19.363.928 17.064.420
A.F. disponibles para la venta 15.153.675 4.441.909 - -
TOTAL 15.153.675 4.441.909 19.363.928 17.064.420
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Activos financieros a corto plazo

Instrumentos de Patrimonio Créditos, derivados y otros
31/12/2022 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2021

Préstamos y partidas a cobrar - - 7.448.243 7.149.405
Otros activos financieros - - - 150.471
Efectivo - - 53.688 9.488
TOTAL - 7.501.931 7.309.365

El detalle anterior, por inversiones, se compone como sigue:

Activos financieros disponibles para la venta

Ejercicio 2022
Ejercicio 2022 Importe 2021 Variaciones Deterioro Ajustes a VR (¥) Importe 2022
MyTripleA 245 - - - 245
Stayforlong 5.801 - - - 5.801
Case on it 425 - - - 425
3INA 668 26.303 - 968.630 995.601
Meeting Doctors 15.182 - - 535.422 550.604
Habyt 2.120.543 201.604 - 709.212 3.031.359
Yaba 794.311 - - - 794.311
Jobbatical 116.016 - - 51.485 167.501
Insurama 80.348 - - 53 80.401
Backspin (Padel Nuestro) 956.105 (956.105) - - -
Irius Risk 157 28 - 2.040.226 2.040.411
Dogma 370 - (370) - -
Feedzai 328.945 - - - 328.945
Get Ritmo 21123 - - - 21123
Twenix 1.396 99.841 - 323.495 424,732
Galgo 274 80 - - 354
Hello Umi - 123 - - 123
Ludus Tech - 914 - - 914
Topco Padel - 6.707.966 - - 6.707.966
Gringrin Foods - 870 - - 870
Syra Coffee - 1.339 - - 1.339
Jobtitude - 650 - - 650
TOTAL Participaciones 4,441,909 6.083.666 (370) 4,628.470 15.153.675

(*) corresponde a revalorizaciones de las acciones contra “Ajustes por cambio de valor” del Patrimonio Neto acaecidas en las
entidades participadas por operaciones societarias que han supuesto revalorizar el valor de la inversién en las mismas.

La columna de variaciones se corresponde principalmente a la adquisicion de participaciones para la entrada en el capital de dichas
entidades. En el caso de Backspin la variacion del ejercicio 2022 se debe a la entrega de estas participaciones como aportacién
no dineraria para la asuncién de nuevas participaciones de Topco Padel generandose un beneficio en la permuta de 6.706.851,32
euros contabilizado en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias — “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) (+/-) - Resultados por enajenaciones (netos) (+/-) - Instrumentos de patrimonio”.
Adicionalmente, el Fondo ha tenido un ingreso adicional por la venta de Swipcar de 30.483 euros y en el gjercicio actual ha cobrado
también el escrow pendiente de 150.471 euros.
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Ejercicio 2021
Ejercicio 2021 Importe 2020 Variaciones Deterioro  Ajustes a VR () Importe 2021
Swipcar 243 (243) - - -
MyTripleA 245 - - - 245
Stayforlong 5.801 - - - 5.801
Case on it 425 - - - 425
3INA 668 - - - 668
Meeting Doctors 169 15.013 - - 15.182
Habyt - 2.635 - 2.117.908 2.120.543
Yaba - 489.969 - 304.342 794.311
Jobbatical - 144 - 115.872 116.016
Insurama - 80.348 - - 80.348
Backspin (Padel Nuestro) - 1.115 - 954.990 956.105
Irius Risk - 157 - - 157
Dogma - 370 - - 370
Feedzai - 3.148 - 325.797 328.945
Get Ritmo - 21123 - - 21123
Twenix - 1.396 - - 1.396
Galgo - 274 - - 274
TOTAL Participaciones 7.551 615.449 - 3.818.909 4.441.909

(*) corresponde a revalorizaciones de las acciones contra “Ajustes por cambio de valor” del Patrimonio Neto acaecidas en las
entidades participadas por operaciones societarias que han supuesto revalorizar el valor de la inversion en las mismas.

La columna de variaciones del ejercicio 2021 se corresponde principalmente a la adquisicion de participaciones para la entrada en
el capital de dichas entidades. En el caso de Swipcar la variacién del ejercicio 2021 se debe a la venta de la participacion que ha
supuesto un beneficio de 1.504.464,92 euros contabilizado en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias - “Resultados y
variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) (+/-) - Resultados por enajenaciones (netos) (+/-) -
Instrumentos de patrimonio”.
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Préstamos y partidas a cobrar y Efectivo

El importe de los préstamos y cuentas de efectivo es el siguiente:

A 31 de diciembre de 2022

A inveready

Préstamos 2022 Importe Ajustes . Otros TOTAL Largo plazo Corto plazo
bruto importes
Stayforlong 903.250 - 14,341 917.591 371.950 545,641
Caseonit 1.992.783 7845 231704 2.232.332 2.232.332 -
Meeting Doctors 1.000.000 - 15.877 1.015.877 566.671 449.206
Jobbatical 348,579 - 2.352 350.931 106.471 244.460
Insurama 2.207.401 7.647 35830  2.250.887 1.831.731 419.156
Backspin (Padel Nuestro) 2.069.751 13,583 34848 2118182 1.180.556 937.626
Irius Risk 2.854.761 11.906 45918 2912585 1.866.667 1.045.918
Dogma - - 2.584 2.584 - 2.584
Get Ritmo 3.461.157 7.593 18.871 3.487.621 3.062.500 425121
Twenix 700.000 - 3818 703.818 320.833 382.985
Galgo 200.000 - 1.091 201.091 91.667 109.424
Hello Umi 2000000  (14.533) 10.760 1.996.227 1.452.134 544.093
Ludus Tech 1.000.000 - 13,534 1.013.534 715.280 298.254
Gringrin Foods 400.000 . 5.926 405.926 375.000 30.926
Syra Coffee 1.200.000 - 20569 1.220.569 787500 433,069
Jobtitude 2000000  (19.755) 23470 2.003.715 1913578 90.137
Beonprice 1,500,000 - 20234 1520234 1.097.219 423,015
Devon Farmaceutica 3.000.000 (22.951) 48.562 3.025.611 2.310.382 715.229
Changeyourflight 500.000 - 2.639 502.639 375.000 127.639
Samy Road 489.583 - - 489.583 - 489.583
TOTAL Préstamos con 27.827.265 (8.665) 552937  28.371.537|  20.657.471 7.714.066
empresas bruto
Deterioro de créditos (1.559.366) - - (1559.366)|  (1.293.543) (265.823)
TOTAL Préstamos con 26.267.899 (8.665) 552937  26.812471|  19.363.928 7.448.243
empresas neto
Efectivo 53.688 - - 53.688 ; 53,688
TOTAL Préstamos, 26.321.587 (8.665) 552937  26.865.859 |  19.363.928 7.501.931
Escrow y Efectivo

Con respecto a lo indicado en el cuadro anterior sobre préstamos y partidas a cobrar y efectivo, los ajustes practicados
corresponden a la aplicacion del método de valoracion de coste amortizado sobre las comisiones de las operaciones. La columna
de “Otros importes” indica los importes pendientes de cobro relacionados con las operaciones que no son principal, constituido casi
en su totalidad por intereses devengados en el cuarto trimestre de 2022.

Durante el ejercicio 2022, se ha continuado provisionando el 1% correspondiente al deterioro genérico de toda la cartera de
préstamos vivos, provisionandose 24.867 euros (240.956 euros correspondientes a la provision del ejercicio anterior). La provisién
se ha contabilizado en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
de Inversiones Financieras (neto) (+/-) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +)”. Adicionalmente a la provision
genérica, durante el ejercicio 2022 y en un ejercicio de prudencia se han provisionado dos préstamos por importe global de
1.293.543 euros, por lo que el deterioro de los créditos a 31 de diciembre de 2022 asciende a 1.559.366 euros que 265.823 euros
corresponde al deterioro genérico y el 1.293.543 euros corresponde al deterioro de dos créditos, Ambos deterioros estan motivados
por haber realizado un ejercicio de refinanciacién en las companias.
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A 31 de diciembre de 2021
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Préstamos 2021 Importe Ajustes . Otros TOTAL Largo plazo Corto plazo
bruto importes

Swipcar 1371216 - 22276 1.393.492 740.933 652.559
Stayforlong 1.221.900 - 19.400 1.241.300 584.600 656.700
Case onit 2000628  (13.279) 96456  2.083.805 1.265.527 818.278
3INA 1995833  (13.300) 11.895 1.994.428 1.202.911 791517
Habyt - Co-Living 4000000  (12.480) 63507  4.051.027|  2.610.930 1.440.097
Meeting Doctors 1.000.000 - 15.877 1.015.877 966.667 49210
Yaba 1500000  (302.426) 8.026 1.205.600 1.018.082 187.518
Jobbatical 500.000 - 3.19 503.196 348578 154.618
Insurama 1500000  (10.986) 24.282 1513.296 1.040.620 472.676
Backspin (Padel Nuestro) 2.500.000 (13.583) 40.469 2.526.886 2.006.906 519.980
Irius Risk 1000000  (16.247) 15.966 999.719 792.446 207.273
Dogma 250.000 - 1364 251.364 197.917 53.447
Get Ritmo 4750000  (11.696) 25607 4763911 3.425.804 1.338.107
Twenix 700.000 - 7.318 707.318 670.833 36.485
Galgo 200.000 - 3.562 203562 191.666 11.896
TOTAL Préstamos con 24480577  (393.997) 350201  24.454.781|  17.064.420 7.390.361
empresas bruto

. ——
Deterioro genérico (1% (61.735)  (179.221) - (240.956) - (240.956)
cartera)
TOTAL Préstamos con 24427842 (573.218) 359201  24.213.825|  17.064.420 7.149.405
empresas neto
Swipcar 150.471 - - 150.471 - 150,471
Eg;f;\';vpresmm“ y 24578313 (573.218) 350201  24.364.296 |  17.064.420 7.299.876
Efectivo 9.488 - - 9.488 - 9.488
TOTAL Préstamos, 24587.801  (573.218) 350201  24.373.784|  17.064.420 7.309.364
Escrow y Efectivo

Con respecto a lo indicado en el cuadro anterior sobre préstamos y partidas a cobrar y efectivo, los ajustes practicados
corresponden a la aplicacion del método de valoracion de coste amortizado sobre las comisiones de las operaciones. La columna
de “Otros importes” indica los importes pendientes de cobro relacionados con las operaciones que no son principal, constituido casi
en su totalidad por intereses devengados en el cuarto trimestre de 2021.

Durante el ejercicio 2021 se ha provisionado como deterioro genérico de préstamos y correspondiente al 1% del total de la cartera
de préstamos vivos un importe de 179.221 euros (61.735 euros correspondientes a la provision del ejercicio anterior), la provision
se ha contabilizado en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
de Inversiones Financieras (neto) (+/-) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +)”. El importe total provisionado al
cierre del ejercicio 2021 asciende a 240.956 euros.

Pasivos financieros
Derivados y otros — Corto plazo
31/112/2022 31/12/2021
Deudas con entidades de crédito 4.512.599 1.143.909
Débitos y partidas a pagar 52.424 27.008
TOTAL 4.565.023 1.170.917

En cuanto a las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2022, existe un saldo dispuesto de 4.507.476,40 euros que
corresponde a una poliza con una entidad financiera de limite de 5.500.000 euros, el cual devenga un tipo de interés de mercado
y tiene vencimiento 3 de febrero de 2023 (ha sido renovada antes de la fecha de formulacion de las presentes Cuentas Anuales,
por lo que el nuevo vencimiento es 3 de febrero de 2024). El importe restante corresponde a intereses devengados pendientes de
pago dado que no ha llegado su vencimiento. Adicionalmente a esta linea de crédito mantiene otra linea con otra entidad financiera
por un limite de 2.000.000 euros y vencimiento 31 de mayo de 2023 sin importe dispuesto a cierre del ejercicio actual.
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En cuanto a saldo al 31 de diciembre de 2021 correspondia a una pdliza con una entidad financiera de limite de 2.000.000 de
euros, que devengaba un tipo de interés de mercado y con vencimiento 30 de mayo de 2022. El saldo dispuesto a cierre del
ejercicio anterior ascendia a 1.143.909 euros.

A 31 de diciembre de 2022 y a 31 de diciembre de 2021, el importe detallado como débitos y partidas a pagar corresponde a
exclusivamente a partidas a pagar a acreedores varios. La totalidad de los pasivos que tiene el Fondo son inferiores a un afio al
cierre del ejercicio 2022 y 2021.

5.2.3. Clasificacion por vencimientos

A continuacién, se detallan los importes consignados anteriormente por vencimientos y clasificados segun los epigrafes del balance,
mostrados a su valor bruto en el total y por el neto en el desglose por ejercicios. No se indican los vencimientos de los instrumentos
clasificados como activos financieros disponibles para la venta ni activos financieros mantenidos para negociar, dado que son en
su totalidad instrumentos de patrimonio neto, y por tanto carecen de vencimiento especifico. Tampoco se presenta cuadro para
pasivos financieros, dado que son en su totalidad créditos comerciales con acreedores de vencimiento a corto plazo. De la misma
forma, en este cuadro no se presenta el efectivo.

A 31 de diciembre de 2022

VENCIMIENTOS - ANO 2022
2023 2024 2025 2026 TOTAL
| Créditos a empresas 7.714.066 13.017.864 6.876.759 762.848 28.371.537

Préstamos 2022 TOTAL 2023 2024 2025 2026

Stayforlong 917.591 545.641 371.950 - -
Case on it 2.232.332 - 852.332 1.380.000 -
Meeting Doctors 1.015.877 449.206 399.996 166.675 -
Jobbatical 350.931 244.460 106.471 - -
Insurama 2.250.887 419.156 989.899 841.832 -
Backspin (Padel Nuestro) 2.118.182 937.626 833.333 347.223 -
Irius Risk 2.912.585 1.045.918 1.200.000 666.667 -
Dogma 2.584 2.584 - - -
Get Ritmo 3.487.621 425.121 3.062.500 - -
Twenix 703.818 382.985 320.833 - -
Galgo 201.091 109.424 91.667 - -
Hello Umi 1.996.227 544.093 799.992 652.142 -
Ludus Tech 1.013.534 298.254 472.220 243.060 -
Gringrin Foods 405.926 30.926 200.000 175.000 -
Syra Coffee 1.220.569 433.069 600.000 187.500 -
Jobtitude 2.003.715 90.137 800.000 800.000 313.578
Beonprice 1.520.234 423.015 666.671 291.660 138.888
Devon Farmaceutica 3.025.611 715.229 1.000.000 1.000.000 310.382
Changeyourflight 502.639 127.639 250.000 125.000 -
Samy Road 489.583 489.583 - - -
TOTAL Préstamos 28.371.537 7.714.066 13.017.864 6.876.759 762.848
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A 31 de diciembre de 2021
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VENCIMIENTOS — ANO 2021

2022 2023 2024 2025 TOTAL
| Créditos a empresas 7.390.362 12.061.287 4.496.218 506.915 24.454.782

Préstamos 2021 TOTAL 2022 2023 2024 2025

Swipcar 1.393.492 652.559 581.818 159.115 -
Stayforlong 1.241.300 656.700 531.300 53.300,00 -
Case on it 2.083.805 818.279 1.265.526 - -
3INA 1.994.428 791.517 891.667 311.244 -
Habyt — Co-Living 4.051.027 1.440.098 1.846.164 764.765 -
Meeting Doctors 1.015.877 49.210 399.996 399.996 166.675
Yaba 1.205.600 187.518 573.919 444163 -
Jobbatical 503.196 154.618 242.108 106.470 -
Insurama 1.513.296 472.676 545.455 495.165 -
Backspin (Padel Nuestro) 2.526.886 519.980 833.333 833.333 340.240
Irius Risk 999.719 207.273 400.000 392.446 -
Dogma 251.364 53.447 125.000 72917 -
Get Ritmo 4.763.911 1.338.107 3.375.000 50.804 -
Twenix 707.318 36.485 350.000 320.833 -
Galgo 203.562 11.896 100.000 91.666 -
TOTAL Préstamos 24.454.781 7.390.363 12.061.286 4.496.217 506.915

Informacién relacionada con el valor razonable y el coste

Las participaciones que el Fondo mantiene en otras entidades deben valorarse a valor razonable. El Fondo considera que dicho
valor razonable difiere de su coste de adquisicién en negativo cuando obtiene evidencias de deterioro, y difiere del mismo en
positivo solamente cuando existen evidencias razonables de ello. Las evidencias utilizadas en la valoracién de la cartera de
participadas son el precio al que otros inversores han cerrado su entrada en rondas de financiacién posterior, si estas han existido.
En caso de no obtener esta evidencia, la participacion se mantiene al coste, salvo que haya evidencia de deterioro, que se realizaria
una provision por deterioro.

Informacién relacionada con el sometimiento a auditoria de cuentas de las sociedades donde se mantiene participacién

Tal y como marca la Norma 202 de la Circular 11/2008 de la CNMV, sobre rendicion de cuentas anuales, se incluye a continuacion
la informacién sobre el sometimiento a auditoria de las entidades participadas que no estan deterioradas:

Sociedad Auditor de las Cuentas
Anuales

Stayforlong ILV Silver

Case on it BDO Auditores

3INA Deloitte

Habyt — Co-Living Mazars Auditores S.L.

Meeting Doctors BDO Auditores

Yaba PwC

Jobbatical Audit & Consult QU

Insurama KPMG

Irius Risk EY

Dogma No auditada

Feedzai KPMG

Get Ritmo No auditada

Twenix Baker Tilly

Galgo Panaro Audit

Hello Umi Grant Thornton

Ludus Tech Vir Audit

Topco Padel No auditada

Gringrin Foods No auditada

Syra Coffee No auditada

Jobtitude KPMG
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5.2.4. Correcciones valorativas reconocidas en el ejercicio

a) Deterioros de créditos:

En el ejercicio 2022 se ha dotado un deterioro genérico (1% de la cartera) de la cartera de préstamos por importe de 24.867,12
euros (179.221,08 euros en 2021) y dos deterioros de créditos por un importe total de 1.293.542,85 euros (0,00 euros en 2021).

b) Deterioro de participaciones:

En el gjercicio 2022 se ha realizado un deterioro de una participacion por importe de 370,00 euros (0,00 euros en 2021)

5.2.4. Pérdidas y ganancias netas procedentes de instrumentos financieros

Se relacionan a continuacion los impactos netos en la cuenta de pérdidas y ganancias derivados de los instrumentos financieros
durante el ejercicio y su comparativo precedente.

ACTIVOS FINANCIEROS Ejercicio 2022 Ejercicio 2021
Préstamos y partidas a cobrar — Intereses y comisiones 9.638.534 3.050.198
PASIVOS FINANCIEROS Ejercicio 2022 Ejercicio 2021
Débitos y partidas a pagar (179.581) (71.758)

6. FONDOS REEMBOLSABLES

6.1 Participes

Al cierre del ejercicio 2022, el Patrimonio del Fondo asciende a 26.250.000 euros (23.750.000 euros al cierre del ejercicio anterior),
dividido en 26.250.000 participaciones (23.750.000 participaciones al cierre del ejercicio anterior), de 1 Euro de valor nominal. Las
participaciones del Fondo no se encuentran admitidas a cotizaciéon en ningin mercado regulado y existen tres clases de
participaciones, las de Clase A, Clase B y Clase C. Las participaciones de Clase By Clase C se configuran como participaciones
privilegiadas respecto a las participaciones de Clase A, de manera que junto a los derechos y obligaciones ordinarios atribuyen a
su titular el derecho a percibir distribuciones adicionales.

Alo largo del ejercicio 2022, se ha realizado una ampliacion de patrimonio en total por importe de 2.500.000 euros quedando fijado
el nuevo Patrimonio del Fondo al cierre del ejercicio 2022 en 26.250.000 euros.

A lo largo del ejercicio 2021, se realizaron cuatro ampliaciones de patrimonio en total por importe de 15.000.000 euros quedando
filado el Patrimonio del Fondo al cierre del ejercicio 2021 en 23.750.000 euros.

A cierre del ejercicio 2022, el desembolso realizado por los participes representa el 52,50% del Patrimonio Total Comprometido
(47,50% al cierre del ejercicio anterior). El valor liquidativo del Fondo (sin considerar los “Equity Kickers”) al 31 de diciembre de
2022 asciende a 1,44€/participacion (1,18€/participacién al cierre del ejercicio anterior).

El importe comprometido por todos los participes al cierre del ejercicio 2022 y 2021 es de 50.000.000 euros de los que al cierre del
ejercicio 2022 quedaban pendientes de aportar por parte de los participes 23.750.000,00 euros (26.250.000,00 euros al cierre del
ejercicio 2021).

Los participes se comprometen a realizar los desembolsos posteriores hasta completar el total del patrimonio a medida que lo
requiera la Sociedad Gestora del Fondo para atender las oportunidades de inversion que se produzcan para el Fondo y cubrir los
gastos del mismo.

En referencia al reembolso total o parcial de la participacion o reparto de resultados del Fondo, todos ellos se regiran de acuerdo
con el articulo 19 del Reglamento del Fondo.
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7. SITUACION FISCAL

71 Conciliacion del resultado contable y resultado fiscal.

El Fondo no tiene en este momento ningun elemento cuya consideracion fiscal sea diferente de su consideracion contable, por lo
que tal y como muestra la tabla siguiente, el resultado contable y la base imponible no tienen partidas conciliatorias.

2022 2021
Resultado contable antes de impuestos 7.097.502,89 1.729.874,38
Diferencias permanentes (6.737.334,01) | (1.504.464,92)
Diferencias temporarias 1.293.912,85 -
Resultado Fiscal 1.654.081,73 225.409,46

7.2 Calculo de la cuota. Impuesto corriente e impuesto diferido.

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades es la siguiente (en Euros):

2022 2021

Resultado contable antes de impuestos 1.654.081,73 225.409,46
Compensacion de bases imponibles negativas (1.157.857,21) (157.786,62)
Base imponible 496.224,52 67.622,34
Cuota al 20% 99.244,90 13.524,57
Total gasto corriente (1) 99.244,90 13.524.57
Diferencias temporarias - -
Total gasto del ejercicio diferido (1I) 231.571,44 31.557,32
Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la

cuenta de pérdidas y ganancias (I + Il) 330.816,35 45.081,89

7.3 Bases imponibles negativas pendientes de compensacion.

En el presente ejercicio 2022 se han aplicado bases imponibles negativas pendientes de compensacion por 1.157.857,21 euros
(157.786,62 en el gjercicio 2021), reduciendo el importe de créditos fiscales activados a cierre del ejercicio 2022 pendientes de ser
aplicados en 231.571,44 euros (31.557,32 euros al cierre del ejercicio 2021). Las bases imponibles negativas pendientes de
compensar al cierre del ejercicio 2022 ascienden a 99.866,72 euros (1.257.723,93 euros al cierre del ejercicio anterior).

7.4 Activos y pasivos por impuesto diferido.

El Fondo ha aplicado en el ejercicio actual 231.571,44 euros que restaban del crédito fiscal activado en ejercicios anteriores
(31.557,32 euros de crédito fiscal aplicado en el ejercicio anterior).

En total el Fondo tiene unas bases imponibles negativas que ascienden a 99.866,72 euros lo que supone un activo por impuesto
diferido de 19.973,34 euros a cierre del ejercicio 2022 (bases de 1.257.723,93 euros el ejercicio anterior, lo que suponia un activo
por impuesto diferido de 251.544,79 euros a cierre del ejercicio 2021).

No hay otros activos y pasivos por impuestos diferidos registrados que no estén relacionados con las bases imponibles negativas
activadas.

7.5 Otras consideraciones

Los ejercicios abiertos a inspeccion comprenden todos los ejercicios desde su constitucion. Las declaraciones de impuestos no
pueden considerarse definitivas hasta su prescripcion o su aceptacién por las autoridades fiscales. EI Consejo de Administracion
de la Sociedad Gestora estima que cualquier pasivo fiscal adicional que pudiera ponerse de manifiesto, como consecuencia de
una eventual inspeccion, no tendria un efecto significativo en las cuentas anuales tomadas en su conjunto.
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8. COEFICIENTES DE INVERSION

Segun lo indicado en la Norma 20?2 de la Circular 11/2008 de la CNMV, el Fondo informa a continuacién de la situacion de los
coeficientes de inversion a los que hace referencia el Capitulo Il de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las
entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado.

Coeficiente Valor exigido Valor actual | Situacion
Coeficiente obligatorio de inversién (art. 21) | Minimo del 75% 536% Cumple
Inversion en ECR (art. 19) Hasta un 20% 0% Cumple
Coeficiente de diversificacion (art. 23) Hasta un 40% en una misma empresa 15% Cumple
Coeficiente de grupo (art. 23) Hasta un 40% en empresas del mismo grupo 15% Cumple

9. CUENTAS DE ORDEN

En las Cuentas de Orden adjuntas, se indican los saldos que corresponden a:
- Avales y garantias recibidos: Se incluye la garantia que ofrecen los distintos programas promovidos por el Banco
Europeo de Inversiones al Fondo al cierre de los ejercicios 2022 (27.637.746,84 euros) y 2021 (23.383.828,14 euros).
- Patrimonio total comprometido: 50.000.000,00 euros (Nota 6.1.1).
- Patrimonio Comprometido no exigido: 23.750.000,00 euros (26.250.000,00 en el ejercicio anterior (Nota 6.1.1)).
- Pérdidas fiscales a compensar: 99.866,72 euros (1.257.723,93 euros en el ejercicio anterior (Nota 7.3)).

10. HECHOS POSTERIORES

Los acontecimientos significativos acaecidos desde el 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de formulacion de estas Cuentas
Anuales han sido los siguientes:

- Con fecha 6 de febrero de 2023 se realiz6 el desembolso del segundo tramo del préstamo convertible concedido a
Insurama Insurance Group S.L., por un importe total de 30.141 euros.

- Con fecha 16 de febrero de 2023 el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora aprobd una distribucién de
dividendos a cuenta del ejercicio 2022 a favor de los Participes por un importe total de 656.250,00 €.

- Con fecha 23 de febrero de 2023 se renovo6 la poliza que el Fondo mantenia con una entidad financiera por importe de
5.500.000,00 €, estableciéndose la nueva fecha de vencimiento el 23 de febrero de 2024.

- Con fecha 3 de marzo de 2023 se realizé el desembolso del crédito concedido a Samy Road S.L., por un importe total
de 3.000.000 €.

A excepcion de lo indicado anteriormente, con posterioridad al 31 de diciembre de 2022, no han acaecido hechos relevantes que
afecten a las Cuentas Anuales del Fondo a dicha fecha.

11. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

1.1, Partes consideradas como vinculadas

Dada la composicion de los participes del Fondo, no se considera la existencia de partes vinculadas mas all de la propia Sociedad
Gestora.

11.2. Saldos con partes vinculadas

El Fondo no mantiene a cierre del ejercicio 2022 ni a cierre del ejercicio 2021 saldos pendientes de cobro y/o de pago con partes
vinculadas.
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11.3. Volumen de transacciones

El Fondo ha mantenido las siguientes transacciones con partes vinculadas:

A inveready

a) Comision por Gestion: La Sociedad Gestora INVEREADY ASSET MANAGEMENT SGEIC S.A. ha percibido del Fondo
en 2022, un importe de comisidn de gestion de 971.384,80 euros (999.385,21 euros en 2021), que se calculan con el

2% de la cartera gestionada en cada ejercicio.

b)  Comisién de Exito: La Sociedad Gestora tendra el derecho a percibir un retorno relacionado con la rentabilidad financiera
de las inversiones realizadas por el Fondo, esto es, un porcentaje variable de las Distribuciones (en adelante, la
“Comision de Exito”) que sera calculada de acuerdo con lo previsto en el articulo 21 del Reglamento de Gestion. La
Sociedad Gestora no ha percibido esta comision ni en el ejercicio 2022 ni en el 2021.

11.4. Retribuciones a los miembros del organo de administracién

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora no han percibido remuneracion alguna por este concepto ni

en 2022 ni en 2021.

11.5. Retribuciones al personal de alta direccion

El Fondo no dispone de personal de alta direccion ni en 2022 ni en 2021 al tener encomendada la gestion a la Sociedad Gestora.

12. OTRA INFORMACION

Los honorarios facturados por auditoria de cuentas han ascendido a 7.000,00 Euros en 2022 (7.000,00 Euros en 2021). Los
auditores no han facturado ninglin importe por otros conceptos ni en 2022 ni en 2021.

13. INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A PROVEEDORES. DISPOSICION

ADICIONAL TERCERA DE LA LEY 15/2020, DE 5 DE JULIO

En cumplimiento de lo establecido por la Resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 29 de diciembre de

2010, se da publicidad a la informacion sobre pagos a proveedores:

2022 | 2021
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 3 1
Ratio de operaciones pagadas 3 1
Ratio de operaciones pendientes de pago 20 1
2022 2021
Total pagos realizados 1.017.703 1.041.497
Total de pagos pendientes 19.142 2.360
Ejercicio 2022 Ejercicio 2021
Facturas pagadas en un periodo inferior al maximo 1.010.400 1037683
establecido en la normativa de morosidad (euros) T U
% sobre el total de facturas pagadas 99,28% 99.63%
Ejercicio 2022 Ejercicio 2021
Numero de facturas pagadas en un periodo inferior al 61 92
maximo establecido en la normativa de morosidad
% sobre el total de facturas pagadas 91,04% 96,84%
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INVEREADY VENTURE FINANCE lil, F.C.R.-PYME

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2022

1. EVOLUCION DURANTE EL ANO Y PREVISION PARA ANOS POSTERIORES

INVEREADY VENTURE FINANCE I, F.C.R.-PYME (en adelante el “Fondo”), es un Fondo de Capital Riesgo, constituido el 30 de
octubre de 2019. El Fondo consta con el nimero 16 en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo - PyME de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV).

Al 'ser un Fondo, y no tener personalidad juridica, su domicilio social es el de la Gestora, que se encuentra en Zuatzu Kalea, n° 7
Planta Baja, San Sebastian, Gipuzkoa.

Objetivo

El objeto social principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital y obligaciones que den derecho
a ellas de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de la participacién, no coticen
en el primer mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto
de paises miembros de la O.C.D.E. De conformidad con lo establecido en la normativa legal reguladora de los Fondos de Capital
Riesgo, también tendran la consideracion de empresas no financieras aquellas entidades cuya actividad principal sea la tenencia
de acciones o participaciones emitidas por entidades pertenecientes a sectores no financieros. Asimismo, de conformidad con lo
dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, el Fondo podra tomar participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o mercado regulado equivalente, siempre y cuando tales
empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma de participacién. Para el desarrollo de su
objeto social principal, el Fondo podra financiar a compafias utilizando Préstamos participativos, asi como otras formas de
financiacion, en este caso Unicamente para sociedades participadas y de conformidad con la normativa legal reguladora de los
fondos de capital riesgo. Asimismo, el Fondo podra realizar actividades de asesoramiento dirigidas a empresas que constituyen su
objeto principal de inversion, estén o no participadas por el mismo.

Duracion

El Fondo se constituye por un periodo de duracion de 10 afios, dando comienzo a sus actividades el dia de |a inscripcion del Fondo
en el registro administrativo de la CNMV.

Esta duracion podra prorrogarse por un plazo maximo de 2 afios adicionales, prorrogable de afio en afio, a propuesta de la Sociedad
Gestora y con el acuerdo por Mayoria Reforzada de la Junta de Participes, sin necesidad de modificacion del presente Reglamento,
bastando a tal efecto la comunicacion de la prérroga a la CNMV.

Participes

Al cierre del ejercicio 2022, el Patrimonio del Fondo asciende a 37.854.902,73 euros (28.121.293,42 euros al cierre del ejercicio
2021), dividido en 26.250.000,00 de Participaciones de 1 euro de valor nominal (23.750.000,00 participaciones de 1 euro de valor
nominal al cierre del ejercicio 2021), integramente suscritas y desembolsadas. Las participaciones del Fondo no se encuentran
admitidas a cotizacién en ningiin mercado regulado y existen dos clases de participaciones, las de la Clase Ay las de la Clase B.
Las participaciones de Clase B se configuran como participaciones privilegiadas respecto a las participaciones de Clase A, de
manera que junto a los derechos y obligaciones ordinarios atribuyen a su titular el derecho a percibir distribuciones adicionales.

INVEREADY VENTURE FINANCE Ill, F.C.R.-PYME al cierre del ejercicio 2022, cuenta con compromisos de inversion de sus
participes por importe de 50.000.000 euros, de los que han desembolsado hasta el cierre del ejercicio 26.250.000,00 euros, un
52,50% del total comprometido (23.750.000,00 euros a cierre del ejercicio 2021, esto representa un 47,50% del total comprometido
a dicha fecha).

Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo cuenta con 142 participes.
Modelo de negocio

El Fondo orientara sus inversiones a empresas de base tecnoldgica con independencia de los sectores en que se enmarquen
(exceptuando los sectores identificados en el punto 22.a del Reglamento de Gestidn del Fondo), con un alto potencial de crecimiento
y de revalorizacion del capital.
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El Fondo invertira principalmente, y como minimo un 70% del total de importes invertidos, en compafias que sean PYMEs
espafiolas que operen, estén domiciliadas y tenga su sede de direccion efectiva en el territorio espafiol con un objetivo de
internacionalizacién como vector clave de crecimiento, ya sea mediante la creacion de filiales, sucursales, delegaciones o compra
de empresas en el extranjero o creacion/dotacion de equipos de ventas enfocados a mercados internacionales, bien locales o
desde Espafia. El importe restante del total invertido se invertira en compafiias en territorio europeo, con foco en mercados como
Francia, ltalia o Portugal.

El Fondo invertira principalmente en empresas espafiolas de base tecnoldgica con alto potencial de crecimiento y revalorizacion
del capital con objetivo de internacionalizacion, ya sea mediante la creacion de filiales o sucursales entre otros supuestos. Se
aplicaran como criterios de seleccion de las compafiias una combinacion de los siguientes, teniendo en cuenta en todo caso lo
previsto en el articulo 21.3 de la LECR:

- Que se encuentren en primeras etapas de expansion.

- Que tengan un alto potencial de crecimiento y revalorizacion del capital y que tengan una alta visibilidad sobre la
evolucion positiva de los indicadores operativos de la empresa y sus flujos de caja.

- Quetengan planes de internacionalizacién de sus ventas sea mediante la apertura de delegaciones, dotacion de equipos
de ventas locales enfocados a mercados internacionales o un plan de expansién internacional mediante acuerdos con
partners locales en los mercados objetivo.

Los sectores de inversion seran principalmente:

- Sectores altamente tecnologicos. Preferencia por el B2B software, infraestructura loT, ciberseguridad, analitica de datos
y telecomunicaciones.

- Invertiremos de manera excepcional en proyectos con una base tecnoldgica menos intensa como son Marketplace o e-
commerce.

En cuanto a las garantias del Fondo, contara con:

- El Fondo Europeo de Inversiones garantiza hasta el 50% del principal del préstamo. Esta garantia se amplia, como
consecuencia del Covid-19, hasta el 80% del principal del préstamo para las operaciones realizadas en el periodo
comprendido entre el 6/4/2020 y el 31/12/2021. Adicionalmente, con fecha 29/07/2021 se firmé un nuevo acuerdo con
el Banco Europeo de Inversiones, que garantiza hasta el 70% del principal del préstamo, para las operaciones realizadas
en el periodo comprendido entre el 1/1/2022 y el 31/12/2022.

- Asimismo, tomaremos como garantia activos tangibles, intangibles como la propiedad intelectual y las cuentas por
cobrar como colateral de las operaciones.

Ejercicio 2022

A pesar de la etapa temprana en que se encuentra el Fondo, que lleva 3 afios operativos, en el tercer afio entero ya ha obtenido
unos beneficios significativos debido principalmente a los resultados por la permuta de participaciones de Backspin — Topco Padel
que han generado unos ingresos de 6.706.851,32 euros, asi como a los ingresos por intereses y comisiones de los préstamos que
han supuesto unos ingresos en 2022 de 2.061.522,89 euros por intereses y 839.676,82 euros por comisiones.

En el ejercicio 2022, el Fondo ha incurrido en gastos por un total de 1.042.669,76 euros operativos y 179.581,10 euros financieros.

Por ofra parte, se ha continuado provisionando el 1% de toda la cartera de préstamos (provision fiscalmente deducible), por importe
total 24.867,12 euros. Adicionalmente, en este ejercicio 2022, se han provisionado parcialmente dos créditos mas por haberse
tenido que renegociar. Los principales gastos operativos, han sido la comisién de gestion de la Sociedad Gestora.
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A continuacion, presentamos la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2022 en formato de gestion:

Ingresos por intereses ordinarios 2.061.523
Ingresos venta de participaciones y dividendos 6.737.334
Ingresos comisiones y Otros 839.677
Total Ingresos 9.638.534
GASTOS 2022
Comisiones de Gestiéon SGEIC (971.385)
Comisiones Depositario (16.988)
Gastos operativa (54.297)
Total Gastos (1.042.670)
Resultado de explotacion 8.595.864
Gastos financieros (179.581)
Provisiones (1.318.780)
N 7.097.503

Impuestos (330.816)
Resultado Neto 6.766.687

El valor liquidativo del Fondo al 31 de diciembre de 2022 asciende a 1,44€/participacion (1,18€/participacion al 31 de diciembre

de 2021).

1. HECHOS POSTERIORES

Los hechos posteriores acaecidos se detallan en la Nota 10 de la memoria.

M. INVESTIGACION Y DESARROLLO

El Fondo no ha desarrollado actividades relacionadas con la investigacion y el desarrollo.

V. USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
Durante el ejercicio 2022, el Fondo no ha utilizado derivados ni instrumentos financieros de cobertura.

Los instrumentos financieros utilizados por el Fondo se explican en la Nota 4.

V. ADQUISICION DE PARTICIPACIONES PROPIAS

El Fondo no ha adquirido participaciones propias.

VI, PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES

El periodo medio de pago de proveedores del Fondo se detalla en la Nota 13 de la memoria adjunta.
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Diligencia de formulacién de cuentas anuales del ejercicio 2022 y del informe

de gestion

Las presentes Cuentas Anuales de INVEREADY VENTURE FINANCE III, F.C.R.-PyMe, integradas por el balance, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondiente al
ejercicio 2022, asi como el informe de gestion han sido formulados por el Consejo de Administracion de Inveready Asset
Management, S.G.E.I.C., S.A. en su reunion de 29 de marzo de 2023, con vistas a su posterior aprobacion por la Junta General
de Participes. Dichas cuentas anuales e informe de gestion estan extendidas en 26 hojas de papel, numeradas y correlativas, y
en esta Ultima pagina firmadas por todos los Consejeros de la Sociedad Gestora del Fondo.

En San Sebastian, a 29 de marzo de 2023

The Nimo’s Holding, S.L. representada por D. JOSE
MARIA ECHARRI TORRES

D. IGNACIO FONTS CAVESTANY

Triaidestria, S.L. representada por D. ROGER
PIQUE PIJUAN

DNA. SARA SANZ ACHIAGA

D. RAMON JAVIER SUAREZ BELTRAN
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